




































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































1970年末 1975年末 1980年末 1985年末 1989年末1伸び率
517．4（39．2）　　　　　885．5（40．2）
267．1（20．3）　　　　　484．2（22．0）
1，484．6（37．3）　　　2，379．1（34．2）　　　3，231．1（32．0）　　　　　　　22．5
　850．9（21．4）　　　1，409．0（20．3）　　　1，716．2（17．0）　　　　　　　65．8
．…．7．ee：一曼鰍曼≧［
　200．9（15．2）
　112．0（　8．5）
　60．3（　4．6）
　49．9（　3．8）
　64．1（　4．9）
　46．8（　3．5）
　　N．A。
1・・369・・（・2・・）1　・・　33S・・（・8・・）1　・・　788・　1（・4・・）4・・947・・（・9・・）1．
279．7（12．7）
225．0（10．2）
104．8（　4．8）
77．3（　3．5）
99．1（　4．5）
43．0（　2．0）
　3．7（　0．2）
464．2（11．6）
469．6（11．8）
198．1（　5．0）
174，3（　4．4）
202．4（5，1）
61．8（　1．5）
76．4（　1．9）
791．1（11．4）
848．4（12．2）
404．7（5．8）
288．6（　4．1）
352．0（　5．1）
240．2（　3，4）
243．8（　3．5）
1，268．0（12．6）
1，163．5（11．5）
　727．4（　7．2）
　491．3（　4．9）
　519．3（　5．1）
　555．1（　5．5）
　428．1（　4．2）
29．1
28．9
415．5
269．4
71．2
120．8
427．0
115．7
1・318・・（1・・％）隔・・2・・（1・・％）13・・982・・（1・・％）16，・956・・（1・・％）1　・・，　i…（1・・9・6）
43．6
チュアル・ファンズを表わす。
貯蓄金融機関産業におけるこうした業務展開を観察すれば，貯蓄金融機関の協同組合性の変質な
いし衰退という問題と，狭義の意味でも広義の意味でも金融機関相互間で同質化傾向が進行して
いるという問題が読み取れるであろう。
　わが国でもアメリカでも見られるように，形式的には相互組織をとっている生命保険会社が，
澗知の通り実際には営利組織として行動しており，相互組織から株式組織への移行がアメリカで
は既に生じているし，わが国でも関係者間でその検討が始まっている。また，第2次世界大戦後
の金融制度改革で信用組合から制度上分離したわが国の信用金庫は，地域金融機関として既に定
着した活動を行ない，併わせて協同組合性をほとんど失っている。恐らく，相互組織ないし協同
組合組織は従来と違った面で生き続けるであろうが，個人所得が上昇し個人金融資産の蓄積が進
むと，金融や保険に関するそれらの地位低下傾向は否定できないように思われる。
　州法S＆Lのなかには組合という名称と矛盾するが，古くは1890年代から株式組織のものが作
られ，1982年ガーン・セイソトジャーメイン預金金融機関法は，株式組織S＆Lを連邦レベルで
認めただけでなく，州法の規定に係わりなく州レベルでも許すことにした。株式組織へ転換する
メリットは，株式配当の負担が将来にわたって生じるにせよ，株式発行の手取り金で自己資本を
充実でき，会社組織であるから買収や売却も容易になることである。銀行持株会社と同じように
株式組織S＆Lを子会社として保有する，「貯蓄貸付持株会社（savings　and　loan　holdin9　comPany）」
の仕組があり，『貯蓄貸付持株会社法』によって規制される。
　S＆Lないし貯蓄金融機関の一般金融機関化は，もともと100年程度の時間を掛けて比較的ゆっ
くりと進行したが，第2次世界大戦後はそのスピードが早くなってきた。これを金融機関の業務
同質化の一面と考えると，同質化は銀行と貯蓄金融機関の間だけで起こっているのではなく，広
義の金融機関市場全体に見られる現象といえよう。資金循環勘定を用い，1945年から1989年へ跨
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がる45年間について，広義の金融機関市場を資産ベースで観察すると表7が得られる。この表の
数値から，以下（1）～（9）の事実を読み取ることができる。結論を先取りしていえぽ，金融機関市場
における同質化傾向の進行が，明瞭に認められるといえよう。
　（1）金融機関市場における貯蓄金融機関の相対シェアは，資産ベースでIL　3％から17．0％へ伸び
た。ただ，その最大シェアは1977年における23．3％であった。
　（2）これに対して銀行の資産シェアは，62．0％から32．0％へほぼ半減した。この事実は，ペイメ
ント・システム（したがって信用創造）を担っている，銀行の重要な役割の減少を直ちに意味するも
のではないが，金融機関市場における相対的な地位低下は否定できない。
　（3）勢力が伸張した貯蓄金融機関と縮小した銀行を，合わせて預金金融機関として見るとその資
産シェアは，73．3％から49．0％へ24．3ポイントも低下した。
　（4）民間年金基金と州・地方政府職員年金基金は，例外を除いて雇用者側の拠出金によって成り
立っている。したがって，これら基金のきわめて大幅な成長は，アメリカにおける労働市場の変
化ないし国民福祉概念の変化を，具体的に示すものであろう。
　（5）金融会社の高成長は，家計と企業の資金借入れ需要の伸びを表わしている。投資会社とマネ
ー・マーケット・ミューチュアルしファンド（MMMF）の高成長は，家計貯蓄の伸びを示してい
るだけではなく，投資会社とMMMFの負債が預金とある程度まで代替的であることを意味する
ものであろう。
　（6）この表では示されていないが資金循環勘定から算出すると，預金金融機関の負債総額に占め
る決済性預金額のシェアは，1945年の63．　5％から1989年の13．5％へ激減している（1960年代まで貯
蓄金融機関は決済性預金の取扱が許されなかった）。預金金融機関の負債総額の成長と，エレクトロニ
ックな決済手段の発展を考慮に入れても，この事実は預金金融機関の性格の変化を物語っている
といえよう。すなわち，負債構成の割合変化でみると預金金融機関は，家計貯蓄と企業貯蓄ない
し企業の資金運用による部分を，確実に大きくしつつあるといえよう。
　⑦非預金金融機関のなかで，生命保険会社だけは伸び率が小さかったが，その他広義の金融機
関の伸び率は大きく，上記（3）で指摘した預金金融機関のシェア低下は，非預金金融機関の成長に
よって埋め合わされた。
　（8）ゴールドスミスがつとに指摘したように（1958年および1969年），経済成長の過程で新しい金融
資産と金融機関が出現して，金融資産の蓄積スピードが実物資産の蓄積スピードより早いという，
彼の観察通りの結果が示されている。また，ガーリー＝ショウがやはり指摘したように（1960年），
貨幣的金融機関と非貨幣的金融機関の機能の差異は，程度の違いであることが示唆されている。
　（9）以上から総合的に判断すると，預金金融機関は決済性預金の提供以外の領域で，家計貯蓄と
企業貯蓄ないし企業の資金運用をめぐって，他の広義の金融機関と厳しい競争を続けてきたこと
が理解できる。別言すれば，広義の金融機関相互間で，同質化傾向が進行しているといえよう。
その結果，貯蓄金融機関も銀行も競争上他の広義の金融機関と同じように，リスキーな資産を保
有せざるを得ないのではなかろうか。
　（275）　　　　　　　　　　　アメリカ貯蓄金融機関産業の危機問題　　　　　　　　　　　　111
　［5］　わが国への含意
　長期的な展望と広義の金融機関市場の横断的な観察によれぽ，アメリカ貯蓄金融機関産業の経
営危機は金融機関市場で生じている同質化傾向と，これに対応するための立法措置および当局の
行政措置に端を発した問題といえよう。同質化が進行する状況のなかで，銀行にも貯蓄金融機関
にも業務範囲の拡大を認めなければならない事情があり，そうしなければ両者から金融サービス
を受ける需要者側も満足しなかったであろう。しかし，貯蓄金融機関側では上述したような不幸
な経緯があり，銀行産業におけるより遥かに高率の経営破綻が起こってしまった。
　世界は市場経済ルールを重視する方向へ確実に動いており，わが国もその例外にはならないで
あろう。金融自由化の進展によって，最近わが国でも金融機関経営の破綻があり得るといわれ，
本稿の冒頭で紹介したような事実も起こるようになってきた。金融機関の破綻を未然に防止する
ことは，社会的コストの軽減という意味でわが国では当然視されているが，果たして無条件にそ
うした考え方を受け入れてよいのであろうか。
　企業経営の破綻が起こると当該企業で各種の経営資源が失われ，その取引先の企業や消費者に
も損害を与え，事態収拾のため行政コストが必要な場合もある。ことに金融機関の場合は，信用
秩序の維持という観点を無視することができない。他方，企業破綻をもたらすような競争的市場
が，資源配分の効率化と市場規律の維持という便益を持っていることも確かである。したがって，
われわれはこうした複眼的な視点から，金融機関の破綻問題を見る必要があるように思われる。
アメリカの貯蓄金融機関産業で起こった危機問題は，金融自由化や規制緩和の「光と影」を観察
できる適切な例として，今後もさらなる検討に値するであろう。
　わが国において，アメリカ貯蓄金融機関産業で起こったような規模の危機問題は，強力な行政
指導と馴れ合い的な業界協調の下で，当面は恐らく起こり得ないであろう。しかし，国際化が進
めぽ進むほど，明示的なルールすなわち法律だけに基づく金融行政が行なわれる度合いが高まる
と予想されるので，長年われわれが馴れ親しんできた行政指導が変わっていく可能性があるので
はなかろうか。もっとも，きわめて洗練されて外側から批判しにくいが，実は威力ある行政指導
のスタイルが案出されるというコースが，案外あり得るのかも知れない。
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